AKYatirm

3(G25 Kar Degerlendirmesi

TURK TRAKTOR

Beklentilerin altinda zayif net kar

Tiirk Traktor 3C25’te piyasa beklentisi olan 319 milyon TL'nin %11
ve bizim beklentimiz olan 321 milyon TL'nin %12 altinda (y/y: -%77)
284 milyon TL net kar agikladi. Sirket 3C25’te piyasa beklentisinin
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TTRAKTI
Endeks Uz. Getiri
930.00 (6nceki 900.00)

. . S . Gncel Fiyat, TL 556.00

(1,183 milyon TL) %34 ve bizim tahminimizin (1,162 milyon TL) %36 Getiri Potansiyeli 67%
tizerinde 1,583 milyon TL (y/y: -%35) FAVOK raporladi. FAVOK’teki Halka Agiklik Orani 24%
sapmamiz agirlikli olarak amortisman giderlerindeki 405 milyon TL Piyasa Degeri, mn TL 55,637
Firma Degeri, mn TL 66,393

tutarindaki farktan kaynaklanmaktadir.

Yonetim 2025 i¢ piyasa beklentilerini disurdii. Yonetim, 2025 yurt

Finansal Veriler
Ozet UFRS Finansallar

2026T 2027T

. . . ) o . Ciro, mn TL 66,970 55081 95978 144,613
ici traktor pazari beklentisini 40-46 bin adet seviyesinden 38-42 bin EAVOK. mn TL 9818 5766 11507  19.523
adede duslrdi (AK: 40 bin adet). Ayrica yurt icinde satmayi Net Kar, mn TL 5741 1,333 3,437 8,117

hedefledigi traktér hacmini 18-22 bin adet seviyesinden 15,5-17 Borgluluk

. . ) . . L Net Borg, mn TL 3,168 7,607 13,019 17,595
bin adede indirdi (AK: 16,5 bin adet). Dolayisiyla sirket, yurt igi Net Borc/FAVOK 03 13 11 0.9

pazar pay! beklenti araligini %39-55ten %37-45’e dugtrdu. Sirket Karhiik

ihracat hacmi beklentisini 10-12 bin adet olarak korudu. (AK: 11 bin FAVOK Marji 14.7% 105%  12.0%  13.5%
R , L Net Marj 8.6%  2.4% 3.6% 5.6%
adet). Yonetim 2025’te yatirrm harcamasi beklentisini 75-100 Temetti Verimi 1% 8% Lo% 2.9%
milyon ABD dolar seviyesinden 75-90 milyon ABD dolari seviyesine Bilyiime
diistrdi (AK: 85 milyon ABD dolari). Ciro, y/y 14.6% -17.8%  742%  50.7%
) o ) FAVOK, y/y -25.6% -41.3%  99.6%  69.7%
3G25’te net satiglar %34 daraldi. 3C25’te yurt ici traktdr satis Net Kar, y/y 38.6% -76.8%  157.8%  136.2%
hacmi yillk %58 daralirken, ihracat satis hacmi yillik %12 artti. Degerleme Verisi 2024 2025T  2026T  2027T
Toplam traktor satis hacmi yillik %38 azaldi. K 14.2 L7 162 69
FD/FAVOK 8.6 11.0 6.0 3.8
3C25’te FAVOK %35 daraldi. 3C25’te FAVOK marji %14 seviyesinde FD/Ciro 13 11 0.7 0.5
yatay kaldi. 3C25’te briit kar marji yillik 2,2 puan daraldi. 3C25’te RisseRienieg) a3 el s hES
irketin faali iderleri | ik 1 Nominal Getiri -4.0% -7.5% -15.0% -21.2%
sirketin faaliyet giderleri/net satislar orani yillik 1,9 puan artt. BIST-100 Relatif 13%  93%  -30.3%  -28.6%
Amortisman/net satislar orani yillik 4,1 puan artti. AOIH, mn TL 81 134 168 160
Yorum: Hedef fiyatimizi 900 TL'den 930 TLl'ye yiikseltiyoruz. 900,00 40
Revizyonumuzun ana sebepleri makro tahminlerimizdeki soo.oo | ’
. . . I : 1.20
giincellemeler ve hedef fiyatimizi bir ¢ceyrek ileriye tasimamizdir. 200.00 -
Tavsiyemizi “Endeksin Uzerinde Getiri” seviyesinde koruyoruz. 600.00 - 1.00
Beklentilerin altinda net kar, i¢c pazar beklentilerinin asagl revize 500.00 - 0.80
edilmesi ve faaliyetlerden nakit akisinin zayif olmasi sebepleriyle 400.00 - 0.60
. e " . . 300.00 A
acilista piyasa tepkisinin “Olumsuz” olacagini diislinlyoruz. 0.40
200.00 -
| 0.20
100.00 ——TTRAK  ——BIST-100 Relatif (sag)
Geyreksel Ozet - T T T
Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilastirma Eki-24 Oca-25 Nis-25 Tem-25
milyon TL 3¢25 3¢24 vly 2C25 ¢/c Piyasa AK Piyasa Fark
Net Satiglar 11,294 17,195 -34% 13,427 -16% 11,245 11,283 0%
FAVOK 1,583 2,419 -35% 1,325 19% 1,183 1,162 34% Piyasa verileri 27 Ekim 2025 tarihlidir.
FAVOK Marji 14.0% 14.1% -5 bps 9.9% —415bps\ 10.5% 10.3% 350 bps :
Net Kar 284 1,235 -77% 364 -22% 319 321 -11%
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Revizyonlar - TRY mn

Yeni Eski

2025T 2026T 20277 2025T 2026T 20277
Net Satislar 55,081 95,978 144,613 59,802 98,993 135,887
% degisim -38% 39% 27% -31% 36% 18%
FAVOK 5,766 11,507 19,523 5,833 11,857 18,345
FAVOK Marji 10.5% 12.0% 13.5% 9.8% 12.0% 13.5%
Net Kar 1,333 3,437 8,117 1,355 3,569 7,605
% degisim -82% 106% 98% -82% 117% 84%
Eski Tahminlerle Fark
Net Satislar -7.9% -3.0% 6.4%
FAVOK -1.1% -3.0% 6.4%
Net Kar -1.6% -3.7% 6.7%
Hedef Fiyat 930.0 900.0
HF Degisim 3.3%

AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatinm’in ve Akbank’in tim
¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin ahm-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirirm Danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirnm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda virls, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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